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B Von Josef Wieland islang wird „Corporate Governance“ allge-mein als Steuerungsstruktur zur Abwick-
lung wirtschaftlicher Transaktionen in, zwischen 
und mittels Unternehmen definiert. Die Steue-
rungsstruktur setzt sich aus formalen und infor-
malen Regeln sowie aus organisatorischen Ein-
richtungen zur Führung und Kontrolle eines Un-
ternehmens zusammen. 
Im Interesse einer verantwortungsvollen Unter-
nehmensführung sollte die momentane Verengung 
von Corporate Governance auf die rechtliche Sei-
te der Unternehmensführung oder auf die Bezie-
hung Vorstand – Aufsichtsrat jedoch für ökono-
mische, soziale oder ökologische Aspekte geöffnet 
werden. Ein Schritt in diese Richtung wurde mit 
dem Deutschen Corporate Governance-Kodex 
(DCGK) unternommen. Dieser beinhaltet neben 
Gesetzestreue auch „Standards guter und verant-
wortungsvoller Unternehmensführung“. Der Vor-
stand ist sowohl an das Unternehmensinteresse 
gebunden, als auch ausdrücklich auf die „Steige-
rung des nachhaltigen Unternehmenswertes“ ver-
pflichtet. 
Man kann davon ausgehen, dass der Begriff der 
Nachhaltigkeit dort nicht ohne Grund steht. Im 
DCGK läuft somit eine potenzielle Stakeholder-
Orientierung mit. Zwar geht es auch hier um bes-
sere Kontrollrechte der Aktionäre, diese Compli-
ance-Aspekte sind jedoch in das Gesamt der Un-
ternehmensführung eingebettet. Punkt 4 des Ko-
dex versteht darunter die strategische Ausrichtung 
des Unternehmens, seine Ausrichtung an den Ge-
setzen sowie wirkungsvolles Risikomanagement 
und Risikocontrolling.
Die im Deutschen Corporate Governance-Kodex 
festgeschriebenen Verhaltenstandards für Ziele 
und Aufgaben des Vorstandes sind als Ergän-
zungen der gesetzlichen Vorschriften konzipiert. 
Sie sind „soft law“, für dessen Durchsetzung es 
der Selbstbindung der Akteure bedarf. Ohne Lo-
yalität, Integrität und Ehrlichkeit des Vorstandes 
sowie aller Mitarbeiter gegenüber dem Unterneh-
men ist das nicht zu haben. „Soft law“ setzt zu 
seiner Wirksamkeit die moralische Selbstbindung 
der beteiligten organisationalen und individuellen 
Akteure voraus. 
  risikomanagement und  
Verhaltensrisiken
Gerade die Bilanzfälschungsskandale der letzten 
Jahre, Enron, WorldCom e tutti quanti, haben ge-
zeigt, wie eine enge Shareholder Value-Perspekti-
ve und eine entsprechende Entgeltpolitik für Top-
manager geradezu ideale Anreize für alle Arten 
doloser Handlungen bieten. Kurzfristige Gewin-
nerwartung der Aktionäre, Einkommen maximie-
rende Strategien des Topmanagements und die 
langfristige Sicherung der Unternehmensexistenz 
lassen sich nur durch ein umfassendes Risikoma-
nagement verbinden. Neben die bekannten Ri-
siken aus Geschäften und Prozessen treten Risiken 
aus Verhalten, auf die ein Risikomanagement sen-
sibel und präventiv reagieren muss. Die her-
kömmlichen Risikomanagementsysteme blenden 
diesen Aspekt aber aus. 
Die oben erwähnten Unternehmen waren alle mit 
beispielhaften Compliance-Programmen ausge-
stattet. Aber die sind nur die Papiervoraussetzung 
dafür, worum es im Kern geht: Wie mobilisiert ein 
Unternehmen systematisch und nachhaltig ein 
rechtlich und moralisch integres Verhalten von 
Führung und Mitarbeitern? Wie schafft es Anreize, 
dass die Regelungen der Corporate Governance 
gelebt werden? Wie eliminiert es betriebliche An-
reize, die illegales und unmoralisches Verhalten 
prämieren? Corporate Governance und Risikoma-
nagementsysteme, die ausschließlich „law driven“ 
sind, sind hierfür zwar notwendig, aber nicht aus-
reichend. Darüber hinaus braucht es die mora-
lische Verpflichtung einer Organisation und ihrer 
Mitglieder auf die Erfüllung solcher Spielregeln, 
und diese kann nur „value driven“ sein.
  wertemanagement als  
risiko prävention
Werte und moralische Vorstellungen sind hand-
lungs- und verhaltenssteuernde informale Institu-
tionen. Die Frage ist daher nicht, ob Organisati-
onen und ihre Mitglieder über Werte und Moral 
verfügen, sondern über welche. Die Handlungen 
von Mitgliedern einer Organisation lassen sich 
demnach nicht allein durch Direktion und Kon-
trolle, durch Anreize und Sanktionen, sondern 
grundlegend auch durch Werte – Einstellungen, 
Haltungen, Überzeugungen – steuern. Sie sind 
informale Governancestrukturen jeder Unterneh-
mung. Ich habe dafür den Begriff der Governan-
ceethik vorgeschlagen, der deutlich machen soll, 
dass die Frage von Werten der Moral nicht in den 
Bereich des good will eines Unternehmens ge-
hört, sondern unabtrennbarer Bestandteil der 
Steuerung und Kontrolle von Unternehmen ist. 
Aus der Sicht der Governanceethik stellt sich nicht 
die Frage, ob ein Unternehmen sich mit seinen 
Werten beschäftigt oder nicht, sondern allein, ob 
diese Seite unternehmerischer Entscheidungen 
gezielten Managementanstrengungen unterworfen 
wird. Gerade in Bereichen, in denen die Regelef-
fizienz und Regeleffektivität formaler Institutionen 
wie Recht und kodifizierte Verhaltensstandards 
mit der zunehmenden Komplexität von Manage-
mententscheidungen abnimmt, müssen die mora-
lischen Ressourcen einer Organisation und ihrer 
Mitglieder mobilisiert werden. 
Wer genau jene Probleme eindämmen will, die zu 
der gegenwärtigen Corporate Governance-Bewe-
gung geführt haben und allesamt ihren Ursprung 
in Grauzonen, Informationsasymmetrien oder un-
überwindbaren Kontrolldefiziten nehmen, sollte 
ein Wertemanagementsystem als Bestandteil sei-
ner Corporate Governance implementieren. Ein 
am Konstanz Institut für WerteManagement 
(KIeM) gerade abgeschlossenes Forschungspro-
jekt zum werteorientierten Risikomanagement hat 
gezeigt, dass moralisch gesteuerte Risikosensibi-
lisierung und Risikoprävention grundlegende Ele-
mente eines Risikomanagementsystems sind, das 
nicht nur Risiken aus Geschäften und Prozessen, 
sondern vor allem aus Verhalten absorbieren 
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kaum ein tag vergeht, an dem nicht von neuen skandalen aus unternehmen be-
richtet wird. ‘frisierte Bilanzen’ und ‘selbstbedienung von managern’ scheinen 
zeichen eines allgemeinen niedergangs der moral zu sein. wer jedoch nicht auf 
der ebene allgemeiner moralischer empörung stehen bleiben will, muss sich fra-
gen, was diese fehlhandlungen ermöglicht und warum risikomanagement ver-
sagt. ein umfassendes und integratives wertemanagement-system kann dazu 
beitragen, dass Grundsätze nicht nur auf dem papier stehen, sondern zu einem 
standard verantwortungsvoller unternehmensführung werden.
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kann. Die Studie zeigt, dass Werte Risikowahrneh-
mungen und damit deren Relevanz und risikore-
levantes Verhalten mitsteuern. Es geht um voll-
ständige Risikoerfassung und um die Kontrolle 
der entsprechenden Risikoindikatoren sowie die 
Schaffung einer Wertekultur, die Risiken von An-
fang an eindämmt.
Zu diesem Zweck haben wir am KIeM in den let-
zen Jahren ein vierstufiges Wertemanagementsy-
stem entwickelt und in einer ganzen Reihe von 
Unternehmen und Branchen eingeführt. Anfang 
dieses Jahres wurde es in Zusammenarbeit mit 
Unternehmen wie Siemens, ABB, BASF, Novartis, 
Schwarz Pharma, Fraport, Yello Strom, Thyssen 
zu einem Standard weiterentwickelt, der Min-
destanforderungen für ein solches Wertemanage-
mentsystem enthält.
  prozessstufen des  
wertemanagements
Das WerteManagementSystem beginnt mit der Ko-
difizierung der Grundwerte eines Unternehmens, 
die klar und lebbar sein müssen. Hier entscheidet 
sich die Identität einer Organisation anhand der 
Frage, welche Art von Geschäften ein Unterneh-
men überhaupt machen will. Auf der nächs ten 
Ebene müssen diese Grundsätze intern und extern 
kommuniziert werden. Diese Ebene ist die ent-
scheidende, da hier die Grundwerte praktisch 
umgesetzt werden. Dazu müssen sie in alle Ar-
beitsanweisungen, Arbeitsprozesse und Leitlinien 
eingebaut werden. Training und Seminare leisten 
dazu einen grundlegenden Beitrag, reichen aber 
nicht aus. Dies gilt analog für die interne und ex-
terne Kommunikation. Einbezogen werden müs-
sen alle potenziell sensiblen Bereiche, also etwa 
Karriereplanungen, Entgeltpolitik, Zielvereinba-
rungen, Lieferantenbewertungen, Umgang mit 
Geschenken und so weiter. Anforderungen an die 
Werthaltungen von Mitarbeitern lassen sich zum 
Beispiel in Karriereplanungen in der Form ein-
bauen, dass niemand in Führungspositionen auf-
rückt, der diese Kriterien nicht erfüllt. 
Auf der dritten Ebene müssen die einzelnen Maß-
nahmen und Instrumente so aufeinander abge-
stimmt werden, dass sie ein möglichst konflikt-
freies Managementsystem ergeben. So ist es etwa 
ein Widerspruch, Entlohnungs- und Bonisysteme 
strikt ertrags- oder umsatzorientiert zu gestalten 
und gleichzeitig integres Verhalten in schwierigen, 
weil von Korruption durchsetzten Märkten zu ver-
langen: Es ist eine Sache, Compliance mit be-
stimmten Regeln zu postulieren, aber eine völlig 
andere, den Unternehmensalltag so zu strukturie-
ren, dass die Befolgung auch ohne Eigenschädi-
gung möglich wird. 
Ethikaudit-Systeme sind fester Bestandteil des 
Wertemanagements und evaluieren die Existenz 
und Wirksamkeit des implementierten Wertepro-
gramms durch Dokumentation und Befragung – 
entweder als Fremdsteuerungssystem durch un-
ternehmensexterne Gruppen oder als Selbststeu-
erungssystem eines Unternehmens mit oder ohne 
externe Prüfung. 
Auf der vierten Stufe geht es um die Organisation 
eines Wertemanagementsystems. Während im 
nordamerikanischen Kontext eher Ethics Officers 
eine wichtige Rolle spielen, scheint sich in 
Deutschland die funktionale Integration dieser 
Programme durchzusetzen, etwa in das Qualitäts-
management, die Kommunikationsabteilung oder 
eine Stabstelle. Beide Varianten können nur Wir-
kung entfalten und lebensfähig sein, wenn sie 
durch das offensive und glaubwürdige Engage-
ment der Unternehmensleitung gestützt werden.
  fazit
Die Wirkung von Corporate Governance-Program-
men hängt davon ab, wie umfassend und integrativ 
sie angelegt sind. Ihre steuernde Funktion basiert 
nicht allein auf formalen Regelungen, sondern da-
rauf, wie diese über eine Mobilisierung der infor-
malen Ressourcen einer Organisation tatsächlich 
mit Leben erfüllt werden. Es sind somit die mora-
lischen Grundlagen der Corporate Governance, die 
über die Qualität der Führung und Kontrolle eines 
Unternehmens mit entscheiden. Erst die Transfor-
mation der Werte von einem individuellen zu einem 
organisationalen Anliegen mittels eines WerteMa-
nagementSystems sorgt dafür, dass ein lebendiger 
Prozess entstehen kann. Dabei muss klar sein, dass 
es sich um einen Prozess handelt und nicht um die 
Einführung von Moral per Stichtag. Der Lernpro-
zess der Organisation und ihrer Mitglieder zielt auf 
den Erwerb der Kompetenz ab, den unvermeidbar 
moralischen Aspekt wirtschaftlicher Transaktionen 
zu erkennen und so zu gestalten, dass er einen po-
sitiven Beitrag zur Sicherung des Unternehmens in 
ökonomischer, juristischer und gesellschaftlicher 
Hinsicht leistet. Wertemanagementsysteme sind 
selbst ein „Standard guter und verantwortungs-
voller Unternehmensführung“ und dienen der 
„Steigerung des nachhaltigen Unternehmens-
wertes“ (DCGK).
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